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I. Introduccion 
~ I EVALUACION DE LA FUNCION RECIENTE 
DE LOS MERCADOS FINANCIEROS RURALES 
EN LOS PAISES DE BAJO INGRESO 
Dale W Adams* 
Los servicios financieros se han expandido substancialmente durante 
las ultimas dos decadas en las areas rurales de los paises de bajo 
ingreso (PBI), incluyendo la Republica Dominicana. La expansion ha 
significado aumentos muy grandes en la oferta de credito formal, acrec-
entando muchas nuevas instituciones financieras, y en algunos casos, la 
mobilizacion de grandes cantidades de ahorros. Los programas de credito 
han tenido como metas el aumento de produccion, la reducci6n de pobreza 
rural, y la reducci6n de efectos negativos de calamidades naturales en 
muchos paises. En algunos paises, la expansion del credito y de las 
tasas concesionarias de interes han sido los elementos m6s importantes 
de las pol!ticas del desarrallo rural. A pesar de cuidados muy intensivos, 
un gran numero de estos programas tienen problemas muy serios. Muchos 
programas de Credito no ayudan a las SOCiedades a alcanzar SUS metas 
formales de aumento de produccion agr{cola, de expansion de la capacidad 
productiva del sector agr!cola y de asistencia a las clases rurales 
pobres. En demasiados casos, el credito es utilizado para actividades 
no agr{colas, o para substituir los ahorros particulares, y se encuentra 
*La preparacion de este manuscrito fue facilitado con la ayuda del 
"Office of Rural Development and Development Administration, Develop-
ment Support Bureau, Agency for International Development (AID)." 
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, 1/ 
en las manos de individuos que son economicamente solventes.-
A continuacion, yo pretendo tratar los problemas principales que 
tienen que ser tratados para que se rnejore la funcion de los rnercados 
rurales financieros en los paises de bajo ingreso. Este texto incluye: 
(1) una breve revision historica de la evolucion de los rnercados finan-
cieros; (2) un surnario de las suposiciones que sirven como base teorica 
para muchos programas relacionados con el credito rural; y (3) una revi-
si6n de los problemas y pol1ticas usuales de credito rural. El ensayo 
concluye con algunas sugerencias referentes a las pol1ticas de credito 
rural. 
II. La Evoluci6n de las Interpretaciones de los Mercados Financieros 
Las interpretaciones del papel de los mercados financieros, en el 
proceso del desarrollo econ6mico, han variado mucho a traves del tiempo. 
Durante muchos siglos, las actividades del mercado fueron vistas con 
suspicacia y hostilidad. Las actividades usureras fueron totalmente 
condenadas. Estas actitudes tan negativas hacia los rnercados finan-
cieros fueron llevados al nuevo rnundo. Las fuertes politicas antiban-
carias,que fueron adoptadas por el Presidente Jackson y por el partido 
dernocratico en los Estados Unidos entre 1820-1840, representaron una 
expresion clara de estos sentimientos negativos. Tambien se encuentran 
interpretaciones en contra de la usura y de la "lucha de clases" dentro 
de los trabajos de varios autores socialistas. 
)j Los "Spring Review Papers" del 
revisiones de estos problemas. 
esado lea el libro de Donald. 
ano 1973 de la AID contienen excelentes 
Tambi6n, se recomienda que el inter-
... 
' 
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En general, durante el ultimo siglo, mucha da la animosidad sentida 
contra los bancarios y usuarios ha desaparecido. Inicialmente, la inter-
pretaci6n negativa de sus actividades fue evolucionando1 llegando a la 
idea de que los mercados f inancieros desempenan un papel esencialmente 
neutro y pasivo en el proceso del desarrollo. A traves del tiempo, 
surgio la creencia que el crecimiento de los mercados financieros desem-
pena un papel esencial en el proceso del desarrollo economico. Algunos 
especialistas argumentan que estos Servicios f inancieros aparecen mas 
o menos automaticamente cuando el crecimiento de actividades econ6micas 
reales lleva al aparecimiento de una demanda para los servicios inter-
mediarios financieros [Patrick]. Los m!smos especialistas, tambien, 
argumentan que los prestamos son meros "lubricantes" para proceso produc-
tivo. Por ejemplo, la introducci6n de variedades de arroz, que son 
altamente productivas, puede estimular una demanda de los agricultores 
para consumos comerciales. Las "empresas-familiares" necesitan incur-
rir en prestamos para suplir su falta de liquidez que les permita comprar 
las cantidades optimas de factores de producci6n. 
No hay duda de que una parte del crecimiento reciente de los servi-
cios financieros ha ocurrido independientemente y fue ocasionada por la 
demanda. Sin embargo, durante los ultimas anos, se hizo evidente que 
muchos paises han ultilizado los mercados financieros para forzar el 
ritmo del desarrollo economico. A esta estrategia le daremos el nombre 
de "oferta dirigida" (supply led). Los que determinan pol:i'.'ticas finan-
cieras han concluido que una expansion rapida en la of erta de los Servi-
cios financieros, combinados con pol{ticas de tasas concesionarias de 
interes, puede ser usada para acelerar el desarrollo econ6mico. 
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Recientemente, algunos observadores han criticado las distorsiones 
introducidas en los mercados financieros por media de la "oferta dirigida." 
. . 
Estas cr!ticas enfatizan las pol{ticas referentes a las tasas de interes. 
Shaw, McKinnon, Gonzalez-Vega y otros piensan que las tasas concesionarias 
de inter~s obstaculizan el desarrollo. Ellos argument an que las tasas 
bajas y fijas de interes sabre instrumentos financieros retardan ahorros 
y formacion de capital, fragmentan los mercados financieros, y causan una 
distribuci6n ineficiente de ingresos .Y propiedades. Ademas, argumentan 
que los pol!ticos deben favorecer tasas flexibles de interes que fluctuan 
con los cambios en el nivel general de precios; as{, los mercados finan-
cieros tendr!an un papel mas pasivo y al m1smo tiempo positivo en el 
proceso del desarrollo. 
Las preocupaciones, acerca de los efectos de una estrategia de 
"oferta dirigida;' son relevantes para los paises de bajo ingreso. Los 
mercados financieros rurales son altamente distorsionados en la mayor1a 
de los paises que tienen econom1as de mercado. En muchos casos, grandes 
cantidades de dinero son inyectadas en los mercados financieros rurales 
por los Bancos Centrales, y las tasas de interes en los m!smos mercados 
son mas bajas que otras tasas de interes permitidas para prestamos 
,. 
no-agricolas. "" ,. -r Tambien, es comun el establecimiento de tasas de interes aun 
mas bajas para las clases rurales pobres. 
,,, 
En la mayoria de los casos, los 
mercados financieros rurales presentan un mas elevado nivel de intervenci~n 
,, 
que cualquier otro conjunto de mercados en el pais. Desafortunadamente, 
,, 
mucha de la politica, que determina la funcion de los mercados rurales 
financieros, esta basada en suposiciones que aun no han sido comprobadas. 
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III. Suposiciones Comunes 
A menudo, un observador ocasional es impresionado con las caracter-
!sticas particulares de los mercados f inancieros rurales (MFR) de cada 
pa!s. En parte, esto se debe a la gran diversidad encontrada entre las 
instituciones que atienden a las necesidades financieras rurales. Un 
analisis mas cuidadoso revela, sin embargo, algunas suposiciones pare-
cidas en que se fundamentan la mayor!a de los programas rurales de 
ahorro y cr~dito. Es importante identificar claramente y evaluar estas 
suposiciones. 
Al nivel de la empresa-familiar muchas veces se supone que empres-
arios de bajos ingresos rurales dificilmente consiguen creditos, que 
pagan tasas de interes exorbitantes para el credito informal, y que 
necesitan Ser Supervisados CUidadosamente para que SU Credito sea bien 
utilizado. Tambien, se supone que la mayor!a de los agricultores 
necesitan credito adicional para adoptar tecnolog!as nuevas y altamente 
productivas, y que las tasas concesionarias de interes sobre los pres-
tamos informales son necesarias para asegurar que los agricultores hagan 
prestamos. Tambien, se supone que las tasas de interes representan una 
proporcion importante de los gastos relacionados con el prestamo para 
la mayor!a de los agricultores; y que la elasticidad de la demanda 
para los pr~stamos entre la mayor1a de los agricultores - especialmente 
los pequenos agricultores - es determinado solamente por las tasas de 
interes. Tipicamente, se cree que las familias rurales tienen poca o 
ninguna capacidad para ahorrar voluntariamente. 
, 
Algunas suposiciones populares estan relaciondas con el comporta-
miento del prestamista. Incluyen: (1) los prestamistas informales 
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manejan la mayor parte de los creditos en la mayor{a de los PBI; y (2) el ~ 
comportamiento do los prestamistas formales es tradicional, lo que implica 
que ellos no dan credito en una manera socialmente deseable. Tambien, se 
supone que los prestamistas formales pueden regular el USO de! Credito, 
o a traves de prestamos para actividades, o a traves de prestamos en 
especies. Varios prestamistas y varios indiv{duos que hacen las polfticas 
financieras, tambien, creen que el credito formal no debe ser facilitado 
para actividades de consumo. 
En la mayoria de los PBI encontramos tambien algunas, creencias 
populares acera de los prestamistas informales. Estas son: (1) los 
prestamistas inf ormales regularmente extraen grandes rendimientos monop-
olizadores; (2) cobran tasas de interes exorbitantes; (3) no ofrecen 
servicios econ6micos leg!timos; y (4) que sus actividades deben ser cuida-
dosamente reguladas o prohibidas. 
Tambien, hay algunas suposiciones generales sobre el funcionamiento 
global de los MFR de los PBI. Una de las mas comunes es que los MFR 
pueden ser cuidadosamente regulados y que su funcion puede ser controlado 
apenas a traves de decretos administrativos. Muchas veces, los !{deres 
gubernamentales quieren dar una "imagen activa" tan pronto como ocupan 
sus puestos, o imediatamente despues de una emergencia nacional. Es muy 
comun para los gobiernos anunciar nuevos programas de credito agr{cola 
que significan aumentos en la oferta de credito y, tambien, en las tasas 
concesionarias de interes. En algunos casos, estos programas incluyen 
reducciones o la cancelaci6n de deudas formales. Algunos gobiernos, 
tambien, tratan de contrapesar pol!ticas de precios y pol{ticas de cambio 
. ; 
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que perjudican a los agricultores, a trav~s de la introducci6n de tasas 
concesionarias de interes en los MFR. 
IV. Problemas Comunes 
No es de sorprender que las pol!ticas referentes a los MFR son muy 
semejantes en todos los PBI, porque muches de los paises fundamentan 
estas polfticas en suposiciones muy semejantes. Estas polfticas incluyen: 
(1) tasas contractuales de interes para el credito agr{cola y dep6sitos 
que son bajos e inflexibles; (2) la introducci6n de grandes cantidades 
de dinero para credito a los MFR a traves de los Bancos Centrales; y 
(3) la formacion de nuevas instituciones especializadas para llevar los 
servicios financieros a sectores espec!ficos de la poblacion rural. 
Tambi~n, es comun que los gobiernos intenten alterar el funcionamiento 
de los MFR a travls de una combinacion de tecnicas comunmente usadas. 
En muches paises, una meta impl!cita de la pol{tica financiera formal 
es limitar o eliminar los excesos econ6micos supuestamente hechos por 
los prestamistas informales. 
Dos tipos de problemas normalmente son asociados con la mayor!a de 
estos MFR. El primer tipo incluye problemas que son muy conocidos y 
relativamente facfles de cambiar y que muchas veces estan asociados con 
una empresa nueva cualquiera. Los problemas se deben a las dificultades 
en entrenamiento de empleados dentro de la administracion. Casi siempre 
existe una falta de gente bien entrenada para llenar puestos en institu-
ciones financieras. Algunos ejemplos son la demora en la toma de deci-
siones, los altos gastos operacionales asociados con los prestamos, los 
problemas referentes al tratamiento de dates, los procedimientos 
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inadecuados para la devoluci~n de los pr~stamos, y la coordinacion inade- ~ 
,, 
cuada entre programas de credito y otros esfuerzos relacionados con el 
desarrollo. La mayor{a de estos problemas disminuye a medida que se 
desarrollan los mercados financieros. 
El segundo tipo de problemas de los MFR no es tan reconocido, aunque 
probablemente sea lo mas importante. Este conjunto de problemas podr{a 
ser nombrado "El funcionamiento insatisfactorio de los mercados finan-
cieros rurales." Por lo menos 6 problemas de este tipo se encuentran en 
muches de los PBI ... ~/ Durante los ultimos anos, estos problemas se han 
intensificado en muches paises. 
Entre ellos encontramos los siguientes: 
(1) Con aumentos significativos de inflacion, muchas veces es dif{cil 
que el gobierno aumente, o mantenga la capacidad de compra 
generada por el Sistema formal de credito agr{cola. A menudo, 
la "erosi6n" de capital resultante de las tasas fijas de interes, 
y de la inflaci6n, es la causa principal. 
,,, (2) Muchas veces, problemas con el pago de los prestamos han quitado 
la vitalidad del Sistema formal de credito. La falta de pago 
es comun para prestamos de todos los tamanos. 
(3) A menudo,los mercados financieros no quieren prestar dinero para 
el sector agr{cola. En algunos cases, el ambiente economico 
puede causar que los mercados financieros dejen de hacer prestamos 
agrfcolas. 
!:_/Gonzalez-Vega (1976) los llama "dimensiones de servicios" de los MFR. 
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(4) Asociado a (3), es muy dif!cil inducir los MFR a prestar servicos 
a las clases economicamente debiles. Bajo algunas condiciones, 
los MFR pueden dejar de prestar dinero a los pequenos agricul-
tores mas rapidamente que al sector agr!cola en general. 
(5) Casi siempre, los MFR no aprueban una cantidad significante de 
prestamos de medio y largo plazo en los PB!. Por termino medio 
el plazo del prestamo es corto. La mayor{a del credito es dado 
para solamente una epoca de cosecha. 
(6) En la mayor!a de los PB!, los MFR, no consiguen mobilizar 
ahorros rurales voluntarios. En estos paises, los MFR dependen 
en gran parte de los Bancos Centrales para generar el dinero 
a ser prestado. Muchos bancos agr!colas en los PB! no ofrecen 
a sus clientes la facilidad de deposito de ahorros. 
() T b·' , f 1 7 am ien, es comun para los prestamistas orma es cobrar dema-
, 
siado por el procesamiento de los prestamos. Una parte de estos 
gastos es transferida directamente del prestamista al prestatario. 
Otros gastos son transferidos indirectamente del prestamista al 
prestatario. 
(8) Normalmente, los MFR estan muy fragmentados [McKinnon]. Cada 
prestamista tiende a prestar servicios a un pequeno sector de 
la poblacion rural. Tambien, hay poco competencia entre los 
prestamistas formales e informales. Las tasas de interes y 
los gastos del prestamo var!an mucho en los MFR. El resultado 
es que la intervencion en los MFR no tiene como resultado una 
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distribucibn eficiente de los recurses. Algunos mercados tienen ~ 
que consumir los excedentes o invertirlos en actividades de bajo 
rendimiento, mientras que otros no pueden aprovechar las opor-
tunidades para hacer inversiones de alta remuneraci6n por f alta 
de capital l!quido. 
(9) En los PB!, las actividades de los MFR tienen efectos negatives 
sobre la distribucion de! ingreso y de los bienes de propriedad. 
En gran parte, esto se debe a la concentraci6n de la mayor{a 
del credito formal en manos de pocos. Los pocos afortunados 
pueden realizar una transferencia de ingreso debido a las tasas 
reales de interes negativas relacionadas con el credito. La 
transferencia puede ser acrecentada a traves del uso productive 
del credito. Ademas, los prestatarios pueden comprar recurses 
productivos deseados por los que no consiguen tomar prestamos. 
Como resultado, los no-prestatarios son forzados a pagar 
precios mas altos para los recurses, 0 quedar sin ellos. 
Tambien, se pueden serles negados a los que tienen pocos 
ahorros, intereses suficientemente grandes sobre sus depositos. 
V. Posibles Soluciones 
Los gobiernos usan por lo menos dos estrategias para alterar la 
funci~n de los MFR. La primera es crear nuevas instituciones financieras 
especializadas para atender a las necesidades de un grupo espec!fico en 
las ~reas rurales. La segunda es convencer a una mayor!a de! sistema 
financiero para atender a las necesidades financieras rurales. Esto 
puede significar un aumento grande en la oferta de los prestamos formales, 
la nacionalizacion de todo o parte del sistema financiero, la imposici6n 
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de !!mites al tamano de los prestamos, y la adopcion de cuotas para los 
prestamos. Tambien, puede significar garant!as para prestamos o seguros 
'• . 
para cultivos, diferencias en los tipos de redescuento, la compra parcial 
de instituciones financieras por el gobierno, o diferentes tasas de 
interes para algunos prestatarios. 
(1) Nuevas Instituciones 
Muchas veces, los gobiernos intentan alcanzar sus metas a traves de 
la concentracion de sus actividades sobre una pequena parte de la poblacion 
rural. En muchos casos, se cree que un grupo de interes en areas rurales -
por ejemplo, los pequenos agricultores - tiene problemas espec!ficos que 
exigen una nueva instituci6n financiera para atendar a sus necesidades. 
A menudo se establecen programas supervisados de credito o bancos de 
' 
mercanc!as, para atender a estas necesidades. 
,, 
Es evidente que en algunas regiones, sobre todo, en Africa, nuevas 
facilidades financieras son necesarias para extender credito a las pobla-
ciones que previamente no ten{an acceso a ella. Sin embargo, hay casos 
que no precisan de mas facilidades. Amplias facilidades existen en 
varios paises de Asia y de America Latina donde tienen MFR's insatisfac-
torios. Muchas veces, la frustraci6n asociada con la funcion inadecuada 
lleva a la creacion de nuevas facilidades financieras. Los gobiernos 
piensan que la nueva facilidad sera mas flexible, mas entendida, y que 
ayudara mas al gobierno a alcanzar SUS metas. Sin embargo, los empleados 
de la nueva institucion normalmente trabajaron en otras instituciones 
financieras, y, as!, la nueva institucion, normalmente, tiene que con-
formar sus actividades con las reglas hechas para las otras institu-
ciones. 
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Es posible que los gobiernos o agencias extranjeras den subsidios 
a corto plaza para ayudar a la nueva institucion a comenzar sus activi-
dades. Esta nueva instituci~n comienza sus actividades apoyada por varios 
anuncios sabre la radio y en los peri6dicos sabre coma un grupo rural 
esta finalmente recibiendo credito. 
Por ejemplo, una agencia de credito para pequenos agricultores 
llenara sus libros con prestamos hechos a pequenos operadores. Algunos 
, 
de ellos ya tomaron prestamos de otras instituciones financieras y 
fueron convencidos a buscar credito de la nueva agencia. Toda el mundo 
esta feliz con el nuevo arreglo; las instituciones que antes prestaron 
dinero a pequenos agricultores, perdieron los clientes que dieron menos 
rendimientos; la nueva institucion presta su dinero a miembros del 
nuevo grupo; los prestatarios consiguen mas credito y con menos dificul-
tades de la nueva agencia, el gobierno se siente satisfecho porque 
consiguio ayudar al nuevo grupo; y las agencias extranjeras estan 
satisfechas porque los requisitos de su prestamo, o acuerdo de asis-
tencia tecnica, han sido atendidos. 
Durante los primeros afios de funcionamiento sus actividades se 
desarrollan sin problemas. Algunos de los agricultores que recibieron 
credito durante el primero 0 Segundo ano encuentran problemas en pagar 
el prestamo, pero los pr~stamos son refinanciados. Cuando la agencia 
empieza a dudar de la pol{tica de refinanciarlos continuamente a corto 
/ plaza, comienzan a faltar los pagos de los prestamos a media plaza, y 
la expansi6n del volumen de los prestamos disminuye; los problemas aso-
ciados al pago de los prestamos se hacen mas evidentes. Mas 0 menos al 
l 
I 
.l 
i 
! 
I 
l 
I 
l 
l 
l 
l 
! l 
I 
l 
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m!smo tiempo, las agencias extranjeras, o gobiernos nacionales; comienzan 
a insistir que el prestamista subsiste sin subsidios externos. Muchas 
veces, el prestamista recibe dos golpes; la falta de los pagos aumenta 
y los subsidios son negados. La propria existencia de la instituci6n 
esta amenazada si estos dos problemas no se resuelven. Tipicamente, la 
instituci6n trata de resolver los problemas a traves de un cambio para 
los prestatarios que son mas fieles a SUS pagos,que cuestan menos dinero 
,,, 
para supervisar, que tengan buenos avales, y que tengan prestamos cuyos 
gastos de procesamiento y de supervision son menores para el prestamista. 
La institucion financiera experimenta "metamorfosis." 
, 
Como un camaleon, 
ella adquiere las m!smas manchas de las otras instituciones financieras, 
y se comporta en la m!sma manera de ellas. Varios paises han tenido la 
experiencia frustrante de crear agencias de credito para atender a los 
pequenos agricultores, que posteriormente cambiaban sus actividades para 
otros grupos. 
(2) Aumentos de Oferta 
La suposicion basica de esta estrategia es que, eventualmente, algun 
dinero llegara a los pequefios agricultores, si suficiente dinero es 
colocado en los MFR. Sin embargo,.los resultados de la reciente exper-
iencia brasilena sugieren que un gran aumento en la oferta, si es combinado 
con tasas concesionarias de interes, puede no llegar a la mayor{a de los 
residentes rurales. Adams y Tommy notan que muy poco del aumento de 300% 
en el credito formal en Brasil durante de la epoca 1965-1969 lleg6 a los 
pequenos o nuevos prestatarios en una area del sur del Brasil. De un 
total de 338 entrevistados, los autores relatan que 11 grandes agricultores 
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,, 
obtuvieron cr~dito formal mayor que todos los gastos operacionales agricolas 
mientras que otros agricultores, con menos bienes de propriedad, obtuvieron 
poco 0 nada de credito formal [Adams y otros]. 
Los prestatarios en Brasil, que tienen acceso al "dinero dulce," 
,.,. 
exigen cantidades muy grandes debido a las tasas reales de interes ne-
gativas. Al m1smo tiempo, las instituciones financieras tienen fuertes 
incentives para concentrar los prestamos en las manes de prestatarios 
rices que ya prestaron de la agencia, que tienen avales buenos y que 
quieren hacer prestamos grandes. El resultado final es que muy poco del 
aumento en la oferta de los prestamos con tasas concesionarias de interes 
llega a los pequenos y nuevos prestatarios, a pesar de los aumentos sub-
stanciales en la oferta de credito. 
(3) Nacionalizacion 
Algunos paises - incluyendo la India, Bangladesh, Costa Rica, Sri 
Lanka y Afganistan, han nacionalizado parte o todo el MFR formal para 
conseguir m~s poder sobre su funcionamiento. Los resultados, sobre todo 
de Costa Rica y de la India, surgieren que la nacionalizaci6n puede tener 
menos efecto sobre el comportamiento de la institucion prestadora del 
que fue esperado [Gonzalez-Vega, 1976; Agrawal]. Es relativamente facil 
hacer reglas para un sistema financiero; pero es muy dif{cil asegurar 
conformidad e ellas cuando los que deciden, y los que son afectados por 
las reglas, estan muy disperses. En las econom{as de mercado, hay poca 
diferencia si las instituciones de credito son particulares, mixtas, 0 
p6blicas. Como ya fue indicado, los gerentes tienen que generar exce-
dentes economicos. 
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(4) Lfmites en el Tamano de los Prestamos 
, 
Algunos paises - incluyendo la Republica Dominicana - han limitado 
" . 
el tamano de los prestamos en un intento de forzar a las instituciones 
prestadoras a alterar sus habitos ref erentes a la concesi6n de los pres-
tamos. Muchas veces, estas limitaciones incluyen el tamano maximo para 
un prestamo. Los que hacen la pol{tica suponen que estas limitaciones 
forzaran a las instituciones prestadoras a dirigir una parte de los 
pr~stamos a actividades nuevas o socialmente deseables. Desafortuna-
damente, a menudo las limitaciones en el tamano del prestamo no lleva 
a cambios en el perfil de los clientes. La reducci6n del numero de 
prestamos grandes, y el aumento del numero de prestamos pequenos, puede 
llevar a aumentos substanciales en los gastos de procesamiento y admin-
istraci6n. Para evitar esta posibilidad, las instituciones prestadoras 
satisfacen las exigencias referentes al tamano maximo de los prestamos, 
pero al m!smo tiempo eluden el esp{rito de la norma, haciendo varios 
,,, - ,,, prestamos pequenos a indiv1duos que prestaron grandes cantidades durante 
el pasado. Esto limita los aumentos en los gastos relacionados a la 
., I L 
conces1on, y administracion del prestamo. 
(5) Cuotas para los Prestamos 
La mayor{a de los PBI usan cuotas de alguna tipo para distribuir el 
credito entre los distintos sectores de la econom1a - al nivel de los 
prestamistas y de los prestatarios. Al nivel sectorial, los gobiernos 
pueden obligar a las instituciones a prestar cantidades espec{ficas a 
ciertos sectores. Por ejemplo, todos los bancos comerciales en Tailandia 
tienen que prestar un mfnimo de 11% del credito para fines agr1colas. 
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, . , En Colombia, un minimo de 15% de todos los prestamos hechos por los bancos 
tienen que ser dados al sector agr{cola. Las reglas gubernamentales pueden 
estipular que un porcentaje del dinero prestado tiene que ser dado a un 
grupo espec{fico. Por ejemplo, en Filipinas, se exige que los bancos den 
una cantidad mfnima de 10% de los prestamos nuevos a participantes de la 
reforma agraria. Al nivel del prestatario, es comun para las institucinnes 
financieras conceder tantas unidades de credito por cada unidad de tierra 
con un cultivo espec{fico. 
Hay tres problemas principales con el uso de cuotas. El primero es 
que las instituciones financieras pueden simplemente redefinir un numero 
suficiente de sus prestamos para satisfacer las cuotas, sin cambiar el 
patron actual de prestamos. El segundo problema aparece cuando las 
cuotas efectivamente cambian el patron actual de los prestamos. Algunas 
instituciones de credito especializadas pueden encontrar difficultades 
en hacer y administrar prestamos fuera de su ~rea de especializaci6n. 
El tercer problema se refiere a las cuotas fijas de prestamos para los 
agricultores. Algunos agricultores pueden tener buenas oportunidades 
de inversion que exigen cantidades de dinero mayores que aquellas permit-
idas por las cuotas. Por otro lado, otros agricultores pueden tener 
acceso a mucho mas credito del que actualmente necesitan. 
(6) Garantfas para Prestamos 
Algunos paises - incluyendo Brasil, Sri Lanka, y Filipinas - han 
, "' usado garantias para prestamos o seguros de cultivos para alterar el 
comportamiento de las instituciones prestadoras y los prestatarios. Las 
garantfas transfieren parte del riesgo e incertidumbre de los prestamos 
-17-
a otra agencia. La desventaja mas seria de estas garant!as es la dificultad 
administrativa encontrada en verificar la legalidad de las reclamaciones. 
Por ejemplo, los desastres agr!colas normalmente afectan a numerosos produc-
tores durante de poco tiempo, y por ejemplo, es muy dif!cil estimar cor-
rectamente el dano hecho a un cultivo por un huracan algunas semanas 
despues del hecho. 
(7) Fluctuaci6n de los Tipos de Redescuentos 
Una de las tecnicas mas populares de alterar el comportamiento de 
las instituciones de credito en los PB!, es variar los descuentos preferen-
ciales. La mayor!a de la asistencia extrajera de capital para los MFR en 
los PB! corre a traves de estos mecanfsmos. Operacionalmente, la tecnica 
es muy simple. Un Banco Central puede descontar los prestamos hechos 
para un proposito espec!fico que resulta en tasas bastante menores que 
las tasas normales de descuento. Esto da a las instituciones un margen 
~ 
mayor entre las tasas que son cobradas para los prestamos y las tasas 
que podrfan ser cobradas. Si la diferencia es grande, la tecnica puede 
llevar a las instituciones de credito a descontar ciertos tipos de 
I prestamos con los Bancos Centrales 
Esta ~nica tiene algunos problemas serios. El primero es que el 
descontar ciertos tipos de prestamos en los Bancos Centrales puede 
desviar el sentido de los prestamos, del deseado. Por ejemplo, una 
institucion prestadora puede descontar la mayor!a de sus prestamos para 
pequenos agricultores, y usar el credito adicional para expandir el 
flujo normal de los prestamos grandes. 
El segundo y mas serio de los problemas es que esta tecnica puede 
reducir significativamente los incentivos para que las instituciones 
-18-
prestadoras mobilicen parte del credito disponible a traves de dep6sitos 
de ahorros. En demasiados casos, las instituciones consiguen su dinero 
de los Bancos Centrales a traves de los mecanf smos de descuento con 
tasas menores de interes que aquellas pagadas por los ahorros f amiliares 
voluntaries. 
(8) Reserva M{nima 
Algunos paises han variado las reservas m!nimas para inf luenciar el 
comportamiento de las instituciones de credito. Normalmente, esto signi-
fica que los niveles m!nimos son reducidos cuando las instituciones de 
credito se comportan en la manera deseada. Esto, a SU vez, aumenta los 
rendimientos de las instituciones de credito. Como fue notado por Gonzalez-
Vega [1975], esto puede ser un incentive muy efectivo para que los mercados 
de credito alteren SU comportamiento. 
(9) Tasas Diferenciales de Interes 
, . , 1 ~ Varios paises tienen tasas mas bajas de interes para os prestamos 
~ 1 1 ,, . 1 1 agrico as que para os prestamos comercia es norma es. Tambien, es comUn 
que los que determinan la polf tica de tasas limitadas de interes para 
prestamos a pequenos agricultores, limiten estar aun mas para prestamos 
para proyectos especiales de desarrollo. Ceteris paribus, estas tasas 
m~s bajas de interes desincentivan los prestamos para los grupos o sec-
tores favorecidos. Porque debe favorecer una institucion prestadora la 
idea de prestar al tipo de 8% para peque;os agricultores cuando puede 
prestar a otros a niveles mas altos? Tipicamente, el credito concesionario 
es dirigido para un grupo que es dif!cil de atender. Muchas veces, los 
gastos marginales y el gasto media de administracion del prestamo para 
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este grupo son mas altos que para otros grupos. Las tasas bajas de interes 
y los gastos mas altos son dos incentivos para que el prestamo deseado no 
sea entregado al grupo deseado. 
VIII. Sugerencias: Pol{ticas ~ Seguir 
Me parece que muchas de los MFR en los PB! no auydan mucho a las 
sociedades a alcanzar sus metas desarrollistas. Tambien, me parece que 
las razones principales de su mal funcionamiento es una pol{tica inadecuada 
que se fundamenta en suposiciones debiles. Estas suposiciones deben 
ser puestas a prueba. Los que hacen las pol!ticas y las investigaciones 
deben pararse a repensar el papel que los MFR deben jugar en econom!as 
en desarrollo. Casi todos los paises con econom{as de mercado deben 
introducir cambios en sus politicas. Estos deben incluir: 
a) Una pol!tica flexible de tasas nominales de interes debe ser 
adoptada. Ellas permiten a los MFR cobrar y pagar tasas 
positivas y reales de interes sobre prestamos agr{colas y 
dep6sitos de ahorros. 
b) Una pol!tica referente a las tasas de interes y otros incen-
tives debe ser iniciado para convencer una proporci6n grande 
de las instituciones de credito a atender a las necesidades 
financieras rurales. 
c) Las pol{ticas y las pragramas que enfatizan las aharros finan-
cieros voluntaries en areas rurales deben incluir fuertes incen-
tives para que las familias ahorren dinero y as{ facilitarles 
formas convenientes y baratas de mantener sus ahorros. Se debe 
dar prioridad a la mobilizacion de ahorros y no la distri-
bucion de credito en los MFR. 
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d) Mucha menos enfasis debe ser dado a la distribuci6n de credito 
entre sectores, instituciones de credito, y prestatarios a traves 
de decretos administrativos. Debido a la probabilidad de equiv-
ocaci6n,el elevado nfunero de personas que intervienen en el pro-
ceso y la dispersion geografica de las operaciones, estos 
decretos normalmente son inefectivos, ineficientes, y casi 
siempre imposibles de ejecutar. Las fuerzas del mercado y los 
precios reales en los MFR deben ser las maneras principales de 
forzar a los que hacen prestamos, a los que prestan, y a los que 
ahorran, a actuar en maneras consistentes con la eficiencia, con 
la igualdad, y con las metas del desarrollo en las economfas del 
mercado. 
e) Mucha menos atencion debe ser concedido a las tasas concesionarias 
de interes coma una manera de inducir a los pequenos agricultores 
a usar credito formal. La atencion, mas bien, debe ser enfocada 
sabre la reduccion de los gastos de procesamiento del prestamo 
pagados por el prestatario. Las tasas concessionarias de interes 
tienen un fuerte impacto negativo sabre la predisposici6n de los 
que hacen prestamos a atender a la agricultura en general y a 
los pequenos agricultores en particular. Las tasas mas altas de 
. , d"' b ,, interes, auy arian a superar este pro lema y tendrian muy poco 
efecto sabre la demanda para los prestamos entre los prestatarios 
-pequenos y nuevos. 
f) En caso de existir rendimientos monopolizadores en los MFR for-
males, tasas concesionarias de interes sabre el credito formal 
no eliminaran este problema, incluso con grandes amnentos en la 
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oferta del credito. Las altas tasas de inter~s sabre el credito formal 
,, 
induciran a los que manipulan este cr~dito a competir entre sir, y 
,,. 
asi, eliminar a los rendimientos monopolizadores. 
Puede ser argumentado que las sugerencias· de nuevas pol{ticas ignoran 
las realidades pol{ticas. Muches dicen que el credito con tasas conces-
ionarias de interes es necesario para comprar el apoyo pol{tico en las 
~reas rurales. Las bajas tasas de interes, sin embargo, pueden forzar la 
mayor{a de los gobiernos e instituciones de credito a establecer tasas 
, I , " " aun mas bajas de interes para depositos financieros. En la mayoria de las 
sociedades, como resultado de las nuevas polfticas, habria m~s gente con 
dep6sitos de ahorros que gente tomando prestamos. Como resultado, mas alta~ 
tasas de interes para los depositos de ahorros pueden causar mas apoyo 
polftico· que el perdido debido a altas tasas de interes para 
el credito. Las tasas mas altas de interes para el credito pueden proveer 
mayores oportunidades de credito a los pequentos agricultores con gastos 
totales menores. El cr~dito barato no es una gran cosa, si no se consigue 
acceso a el! Si el argumento expuesto es cierto, el efecto polftico neto 
de las tasas mas flexibles y mas altas de interes sobre las actividades 
financieras formales en ~reas rurales puede ser el de ganar mas votos para 
1 b . d 3/ os go iernos en po er.-
Otro argumento usado para justificar las polfticas de bajo interes 
en los MFR es que son necesarias para contrapesar las distorsiones en los 
precios de los otros mercados, o para compensar a los agricultores de 
otras polfticas adversas a la agricultura. Desafortunadamente, mientras 
1/Lipton ha argumentado correctamente que muchas veces el credito barato 
compra el apoyo de relativamente pocos, pero poderosos indiv{duos. 
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mas bajas las tasas reales de interes, mas altamente concentrado en las 
manos de pocos, estara el credito concesionario. Solamente los que 
reciben el credito concesionario son compensados por las otras pol{ticas 
adversas. En demasiados casos, los pocos afortunados reciben demasiada 
. ,, 
compensac1on. A pesar de las distorciones en los otros mercados, las 
sociedades ser{an mas beneficiadas si las tasas de interes en los MFR no 
fueran distorsionadas. 
Los cambios en las pol{ticas de los MFR que fueron sugeridos no repre-
sentan una soluci6n completa para los problemas de los PBI. Otras tecnicas 
normalmente usadas, tal como el cambio tecnol6gico, mejoramiento en el 
control del agua, reformas agrarias, inversiones en infraestrutura, y 
pol{ticas apropiadas de precios deben tener prioridad en la mayor{a de 
los programas rurales del desarrollo. El papel de los MFR debe basarse 
en el apoyo de estas actividades. Los que hacen pol{ticas tienen que ser 
mucho mas sensitives a como las pol1ticas referentes a las tasas de interes 
afectan el comportamiento del prestamista, del prestatario, y del indiv{duo 
que ahorra, para mejorar el funcionamiento de los MFR en 
los PBI. En tiempos de inflacion, mucho m~s enfasis debe ser dado a 
politicas de tasas flexibles de interes que mantienen tasas positivas y 
reales sobre prestamos y sobre dep6sitos de ahorros. Esto llevar{a a 
una distribucion mas eficiente de los recurses, mas ahorros, y mas for-
,, " ,, . d " macion de capital; y aun mas 1mportante ten ra como resultado la 
distribucion mas igual de los frutos de participacion en los MFR. 
-23-
BIBLIOGRAFIA 
Adams, Dale Wand Joseph L. Tommy, 1974, "Financing Small Farms: The 
Brazilian Experience 1965-69," Agricultural Finance Review, Vol. 35, 
October 1974, pp. 36-41. 
Adams, Dale Wand others, 1975, "Farm Growth in Brazil," unpublished 
research report prepared by The Ohio State University for The Agency 
for International Development, Washington, D.C., June. 
Agency for International Development, 1973, Spring Review of Small Farmer 
Credit in 20 volumes (Washington, D.C.: Agency for International 
Development). 
Agrawal, Ramesh Chandra, 1975, "An Analysis of the Contribution of National-
ized Banks in Financing Indian Agriculture," Zeitschrift Fur Ausland-
ische Landwirtschaft, Vol. 14, No. 2, April-June, pp. 148-158. 
Donald, Gordon, 1976, Credit for Small Farmers in Developing Countries, 
286 p., Westview Press, Inc., 1898 Flatiron Court, Boulder, Colorado, 
80301. 
Gonzalez-Vega, Claudio, 1975, "Long-Term Agricultural Credit and Private 
Financial Institutions," Operations Evaluation Report: Agricultural 
Credit Programs, Background Paper #2, Operations Evaluation Develop-
ment, World Bank, Washin~ton, D.C., September 17. 
Gonzalez-Vega, Claudio, 1976, "On the Iron Law of Interest Rate Restric-
tions. Agricultural Credit Policies in Costa Rica and in Other 
Less Developed Countries," unpublished Ph.D. dissertation, Stanford 
University. 
-24-
Lipton, Michael, 1975, "Agricultural Finance and Rural Credit in Poor 
Countries," World Development, Vol. 4, No. 7, pp. 543-553. 
McKinnon, Ronald I., 1973, Money and Capital in Economic Development, 
184 p., The Brookings Institution, 1775 Massachusetts Ave., N.W., 
Washington, D.C., 20036. 
Patrick, Hugh T., 1966, "Financial Development and Economic Growth in 
Underdeveloped Countries," Economic Development and Cultural Change, 
Vol. 14, No. 2, January, pp. 174-189. 
Shaw, Edward S., 1973, Financial Deepening. in Economic Development, 
New York: Oxford University Press. 

